

















張的財政再建」（Expansionary Fiscal Consolidation or Expansionary
Austerity）仮説が広く支持されていた。その主唱者は Alberto Alesina,
Roberto Perotti, Silvia Ardagna（Alesina & Perotti（1995），Alesina &



















































































































































ト」（Marginal Effect Plot）（Brambor et al．（2006））が用いられることが多

































































に修正して AAP のアプローチを改造したのが Yang et al．（2015）である。
彼らは BFI がこれまで失業率だけを考慮に入れていたのに対し，資産価値
の変動を反映させるようにして CAPB 計算をやり直している。さらに既存
の CAPB 計算方法にまた異なる視点から意義を唱えたのが Holden &
Mitdjhell（2013）である。彼らは，AAP らのアプローチに見られる「逆因





で割らない数字を用いて BFI 計算をやり直している。このように IMF
（2010）の方法に頼らなくても，AAP のような歪んだ産出効果をもたらす
ことを回避する方法は存在する。このような観点から，本論文では，Yang
et al．（2015）と Holden & Mitdjhell（2013）の方法を両方取り入れた独自の
















と⑻の差額を HP フィルターで作成したトレンド実質 GDP である Y＊t で割る
ことで求められる。
この CAPB 計算の下に，財政再建の定義が定められる。本論文では，AAP
1 本論文では，基本的に Alesina & Ardagna（2013）の分析を本論文独自の分析でやり直
す性格から，彼らの用いた OECD Economic Outlook No．89のデータを失業率なども含め
て利用している。ただし資産価値については，OECD の MEI（Monthly Monetary and






























本論文では独自の CAPB 計算と併用して，AAP による BFI も併用して，
結果を比較している。
以上から AAP と，本論文独自の CAPB 計算方法，以下 Yang et al．（2015）




表1：1．5％CAPB 改善による単年次財政再建定義（AAP 型／Y&H 型）

































































































なる1次ラグを採用している（この点で Yang et al．（2015）と共通する）。
以下が CAPB 改善の場合と，財政再建の戦略論（景気循環調整済み財政収









CAPB 計算方法 AAP: n＝696 Y&H: n＝668





















































































































以下の表は，上段にトレンド GDP 比1％の CAPB 改善と下段に2％





上記の表に見る通り，AAP と Y&H 型では前者が正の産出効果，後者が
負の産出効果をもたらす傾向が強いと言える。まず CAPB 改善だけに注目
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